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ABSTRAK 
Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk menguji pengaruh struktur modal, 
ukuran perushaan, likuiditas dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014- 2016. 
Jenis penelitian ini adalah penelitian kualitatif. Sampel dalam penelitian ini adalah 
sebanyak 79 perusahaan. Data yang digunakan merupakan sekunder yang diambil 
dengan metode purposive sampling. Analisis yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah analisis linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur 
modal dan ukuran perusahaan berpengaruh secara signifikan terhadap nilai 
perusahaan, sedangkan likuiditas dan profitabilitas tidak berpengaruh secara 
signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Kata kunci: Nilai perusahaan, struktur modal, ukuran perusahaan, likuiditas, 
profitabilitas. 
ABSTRACT 
This research was conducted to examine the effect of capital structure, firm size, 
liquidity and profability on firm value disclousure on companies listed 
manufacturing companies listed in Indonesia Stock Exchange in 2014-2016. This 
type of research in quantitative research. The sample in this research is 79 
companies. The data used is secondary data taken by purposive sampling 
sampling. The analysis used is the research is multiple linier regression analysis. 
The result showed that capital structure and firm size significantly influence on 
firm value, while liquidity and profitability have no significant effect on firm 
value.  
Keywords: Firm value, capital structure, firm size, liquidity, profability.  
1. PENDAHULUAN
Dalam industri manufaktur banyak persaingan dalam dunia bisnis, sehingga 
membuat setiap perusahaan manufaktur semakin meningkat kinerja agar 
tujuannya dapat tercapai. Salah satu tujuan adalah untuk meningkatkan 
kesejahteraan para pemegang saham untuk memperoleh nilai perusahaan. 
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Semakin tinggi harga saham, maka semakin tinggi pula nilai perusahaan. 
Sebaliknya semakin rendah harga saham, maka semakin rendah pula nilai 
perusahaannya. Dengan adanya keadaan seperti ini perusahaan semaksimal 
mungkin menunjukkan kemampuan kerja keuangan perusahaan. Nilai 
perusahaan menunjukkan seberapa tinggi tingkat keberhasilan suatu 
perusahaan sehingga dapat menjadi gambaran investor untuk melakukan 
investasi. 
Nilai perusahaan sebagai harga yang mampu dibayarkan oleh calon 
pembeli ketika perusahaan tersebut dijual. Ketika suatu perusahaan telah 
terbuka atau menawarkan saham ke publik, maka nilai perusahaan diartikan 
sebagai persepsi seorang investor terhadap perusahaan itu sendiri. Investor 
dapat mempergunakan nilai perusahaan sebagai dasar untuk melihat kinerja 
perusahaan pada periode mendatang, yang mana nilai perusahaan sering 
dikaitkan dengan harga saham. 
Menurut penelitian Kusumajaya (2011), saat ini dunia usaha sangat 
tergantung pada masalah pendanaan. Untuk mengantisipasi hal tersebut, maka 
manajer keuangan perusahaan harus berhati-hati dalam menetapkan struktur 
modal yang diharapkan. Perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan dan 
lebih unggul dalam menghadapi persaingan bisnis sehingga mengoptimalkan 
nilai perusahaan dengan meminimalkan biaya modal perusahaan. 
Menurut Subramanyam dan Wild (2010:263) struktur modal 
merupakan pendanaan ekuitas dan utang suatu perusahaan yang sering 
dihitung berdasarkan besaran relatif berbagai sumber pendanaan diperoleh 
dari modal ekuitas. Saat memperoleh pendanaan, perusahaan akan 
menginvestasikannya pada berbagai aset. Aset mencerminkan sumber 
keamanan sekunder bagi pemberi pinjaman yang dijamin oleh aset tertentu 
hingga aset yang tersedia sebagai pengaman umum bagi kreditor tanpa 
jaminan.  
Nilai perusahaan merupakan hal yang sangat diperhatikan oleh investor. 
Kemakmuran pemegang saham atau investor tercermin dari nilai perusahaan. 
Setiap perusahaan memiliki ukuran perusahaan yang berbeda-beda. Ukuran 
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perusahaan menggambarkan besar kecilnya aktiva yang dimiliki suatu 
perusahaan. Perusahaan yang besar dapat mengakses ke pasar modal untuk 
mendapatkan dana yang besar. Ukuran perusahaan dianggap mampu 
mempengaruhi nilai perusahaan karena semakin besar ukuran perusahaan, 
maka semakin mudah perusahaan mendapatkan pendanaan baik yang bersifat 
internal maupun eksternal. 
Perusahaan yang memiliki nilai likuiditas yang baik dianggap 
memiliki kinerja yang baik oleh investor. Investor berinvestasi untuk 
keuntungan jangka pendek dan keuntungan jangka panjang lainnya. 
Likuiditas mengacu pada kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban 
jangka pendeknya. Kurangnya likuiditas bagi kreditor akan mempersulit 
perusahaan untuk memperoleh keuntungan dan menyebabkan penundaan 
pembayaran bunga dan pokok pinjaman. Likuiditas yang tinggi menunjukkan 
kekuatan perusahaan dari segi kemampuan untuk memenuhi hutang lancar 
yang dimiliki sehingga hal ini meningkatkan kepercayaan pihak luar terhadap 
perusahaan tersebut. 
Menurut Subramanyam dan Wild (2010:143), pengambilan atas 
investasi modal merupakan indikator penting atas kekuatan perusahaan dalam 
jangka panjang. Untuk menilai profitabilitas menggunakan laporan laba rugi 
(laba) dan neraca (pendanaan). Profitabilitas bertujuan untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba, baik dalam hubungannya 
dengan penjualan, asset, maupun modal sendiri. Hasil profitabilitas dapat 
dijadikan sebagai tolak ukur ataupun gambaran tentang efektivitas kinerja 
manajemen ditinjau dari keuntungan yang diperoleh dibandingkan dengan 
hasil penjualan dan inestasi perusahaan. Pentingnya profitabilitas dapat 
dilihat dengan mempertimbangkan dampak yang berasal dari 
ketidakmampuan perusahaan untuk memperoleh keuntungan. Hubungan 
antara profitabilitas dengan nilai perusahaan yaitu semakin tinggi nilai 
profitabilitas perusahaan, maka semakin tinggi efesien perusahaan. Dalam 
memanfaatkan fasilitas perusahaan untuk menghasilkan laba dan menciptakan 
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nilai perusahaan yang semakin tinggi serta dapat memaksimumkan kekayaan 
pemegang saham. 
2. METODE
2.1 Populasi, sampel dan Data Penelitian 
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini merupakan perusahaan  
manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2014-2016. Teknik pengambilan 
sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive sampling yaitu 
pengambilan sampel dengan menggunan kriteria tertentu. Data yang dipakai 
dalam penelitian ini merupakan data sekunder, yaitu sumber data penelitian 
yang diperoleh peneliti secara tidak langsung melalui media perantara atau 
diperoleh dan dicatat oleh pihak lain. Data penelitian diperoleh dari situs 
www.idx.co.id dan selama tahun 2014-2016. Jumlah sampel yang memenuhi 
kriterita penelitian adalah sebanyak 237, namun yang bisa diolah hanya 224 
perusahaan selama 3 periode berturut-turut. Metode analisis dalam penelitian 
ini menggunakan analisis regresi berganda pengujian regresi berganda 
menggunakan beberapa uji asumsi klasik, yaitu uji normalitas, 
multikolinearitas, heteroskedastisitas dan autokorelasi. Uji hipotesis dengan 
analisis regresi linear berganda yang didalamnya tercakup uji t, uji F dan uji 
koefisiensi determinasi (R2). 
2.2 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel
2.2.1 NILAI PERUSAHAAN 
Menurut Husnan (2000:7), nilai perusahaan merupakan suatu harga yang 
tersedia untuk dibayar oleh para pembeli apabila suatu perusahaan tersebut 
telah dijual. Dengan tingginya nilai perusahaan dapat mempengaruhi 
kemakmuran para pemegang saham. Semakin naik harga saham suatu 
perusahaan, maka semakin naik nilai perusahaannya. Menurut Brigham dan 
Houston (2006:111), secara sistematis PBV dapat dihitung dengan rumus: 
PBV = 
Harga Perlembar Saham 
Nilai Buku Perlembar saham
… … … … … (1) 
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2.2.2 Struktur Modal 
Menurut Husnan (2001:4), struktur modal merupakan penggunaan 
hutang jangka panjang terhadap modal sendiri, secara optimal untuk 
mendapatkan keuntungan dari segi keuangan perusahaan. Jika perusahaan 
memiliki hutang yang besar, maka modal perusahaan akan semakin besar. 
Dengan adanya modal modal yang besar, perusahaan akan mampu 
menghasilkan laba. Menurut Kusumawati (2018:53), secara sistematis DER 




… … … … … (2) 
2.2.3 Ukuran Perusahaan 
Menurut penelitian Prasetia et al (2014), ukuran perusahaan dapat dilihat 
dari besar atau kecilnya dari jumlah aktiva yang dimiliki oleh perusahaan. 
Adanya aktiva yang besar dalam perusahaan memungkinkan adanya peluang 
untuk meningkatan perkembangan kas dalam jangka panjang. Perusahaan 
tersebut memiliki nilai yang tinggi dengan mendapatkan adanya sumber 
pendanaan yang baik, meskipun dari pihak internal maupun eksternal. Secara 
sistematis ukuran perusahaan dapat dihitung dengan rumus: 
Size = Ln (total aset) … … … … … … (3) 
2.2.4 Likuiditas 
Menurut Kusumawati (2018:38) likuiditas merupakan kinerja 
perusahaan untuk mendapatkan kas dalam jangka pendek untuk melunasi 
hutang yang sudah jatuh tempo. Apabila perusahaan mengalami 
keterlambatan dalam membayar hutang, hal ini akan mengakibatkan nilai 
perusahaan di mata investor dan peminjam modal kurang baik.  Likuiditas 
bergantung pada arus kas perusahaan, komponen aset lancar dan liabilitas 
jangka pendek. Menurut Kusumawati (2018:53), secara sistematis Current 
Ratio dapat dihitung dengan rumus: 
Current Ratio = 
Aset Lancar
Liabilitas Jangka Pendek 
… … … … … … . (4) 
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2.2.5 Profitabilitas 
Menurut Kusumawati (2018:46) profitabilitas bertujuan untuk 
memperlihatkan kinerja perusahaan untuk mendapatkan laba selama kurun 
waktu tertentu dan memberikan penjelasan mengenai keberhasilan 
manajemen dalam melakukan kegiatan operasi sutau perusahaan. Tingkat 
keberhasilan manajemen dilihat dari keuntungan yang diperoleh dari hasil 
penjualan dan investasi perusahaan. Menurut Kusumawati (2018:19), secara 




… … … … … … (5) 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1 Hasil
3.1.1 Uji Statistik Deskriptif 
Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif 
N Minimum Maximum Mean Std. 
Deviation 
PBV 224 -,31 64,22 2,6527 6,47561 
SM 224 -1,95 162,19 2,0124 10,89144 
UP 224 21,55 33,20 28,3110 1,77130 
LIK 224 ,36 464,98 4,6837 30,99748 




Sumber: Data sekunder diolah penulis, 2019. 
Berdasarkan tabel tersebut dengan jumlah observasi sebanyak 224. 
Hasil analisis terhadap nilai perusahaan menunjukkan nilai minimum 
sebesar -0,31, nilai maksimum sebesar 64,22 dengan nilai rata-rata sebesar 
6,47561, dan standar deviasi sebesar 6,47561. Hasil analisis terhadap 
struktur modal yang dihitung dengan menggunakan rasio hutang terhadap 
ekuitas DER menunjukkan nilai minimum sebesar -1,95, nilai maksimum 
sebesar 162,19, dengan nilai rata-rata sebesar 2,0124, dan standar deviasi 
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sebesar 10,89144. Hasil analisis terhadap ukuran perusahaan yang dihitung 
dengan Ln dari total aset menunjukkan nilai minimum sebesar 21,55, nilai 
maksimum sebesar 33,20, dengan nilai rata-rata sebesar 28,3110, dan 
standar deviasi sebesar 1,77130. Hasil analisis terhadap likuiditas yang 
dihitung menggunakan current ratio  menunjukkan nilai minimum sebesar 
0,36, nilai maksimum sebesar 456,98, dengan nilai rata-rata sebesar 
4,6837, dan standar deviasi sebesar 30,99748. Hasil analisis terhadap 
profitabilitas yang dihitung dengan menggunakan rasio ROA menunjukkan 
nilai minimum sebesar -0,17, nilai maksimum sebesar 56,04, dengan nilai 
rata-rata sebesar 0,3103, dan standar deviasi sebesar 3,74134. 
3.1.2 Uji Normalitas 
Hasil uji normalitas ditunjukkan dengan menggunakan uji CLT 
(Central Limit Theorem). Oleh karena itu jumlah sampel dalam penelitian 
lebih besar dari 30 sampel dapat dikatakan terdistribusi normal. Dari hasil 
uji normalitas diperoleh 224 sampel, maka data tersebut terdistribusi 
normal.  
3.1.3 Uji Multikolinearitas 






SM ,999 1,001 
UP ,930 1,076 
LIK ,992 1,008 
PROF ,935 1,069 
Sumber: Data sekunder diolah penulis, 2019. 
Berdasarkan tabel tersebut hasil uji multikolinearitas diketahui 
besarnya VIF (Variance Inflation Factor) masing-masing variabel 
menunjukkan VIF antara 1,001-1,069 (dibawah 0) dan tolerance value 
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antara 0,930-0,999 (dibawah 1), maka data tidak terdapat 
multikolinearitas.  
3.1.4 Uji Heterokedastisitas 












(Constant) -7,238 4,895 -1,479 ,141 
SM ,000 ,027 -,001 -,015 ,988 
UP ,337 ,172 ,136 1,956 ,052 
LIK -,003 ,010 -,022 -,326 ,745 
PROF ,018 ,081 ,016 ,226 ,822 
Sumber: Data sekunder diolah penulis, 2019. 
Pada tabel tersebut disajikan hasil uji heteroskedastisitas. Hasil uji 
heteroskedastisitas untuk kedua model dengan uji Glesjer menunjukkan 
nilai signifikansi dari setiap variabel penelitian diatas 0,05, sehingga tidak 
terdapat masalah heteroskedastisitas pada persamaan regresi penelitian 
ini. 
3.1.5 Uji Autokorelasi 
Tabel 4. Hasil Uji Autokorelasi 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




1 ,644a ,414 ,404 5,00091 2,056 
Sumber: Data sekunder diolah penulis, 2019. 
Berdasarkan tabel tersebut dapat diketahui bahwa nilai Durbin-
Watson hitung lebih besar dari nilai Durbin-Watson tabel, sehingga dapat 
kita proses untuk mengetahui hasilnya dengan cara perbandingan sesuai 
persamaanya (dU < d <  4 - dU), sehingga ditetapkan hasil 1,8094 < 2,056 
< 2,1906 dan dapat disimpulkan bahwa data tidak mengandung masalah 
autokorelasi. 
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3.1.6 Uji Analisis Regresi Linier Berganda 
























Sumber: Data sekunder diolah penulis, 2019. 
Berdasarkan hasil analisis tabel diatas, maka diperoleh persamaan 
regresi sebagai berikut:  
NP = -9,110 + 0,378 SM + 0,388 UK + -0,001 LIK + 0,033 PROF + e 
Keterangan: 
   NP     = Nilai Perusahaan 
   SM     = Struktur Modal 
   UP      = Ukuran Perusahaan 
   LIK     = Likuiditas 
   PROF  = Profitabilitas 
   e          = error 
Nilai constans sebesar -9,110 dapat diketahui bahwa apabila semua 
variabel independen bernilai konstan, maka nilai perusahaan sebesar -
9,110. Nilai koefisien regresi struktur modal sebesar 0,378 dan nilai t 
sebesar 12,302 dengan hasil penelitian memiliki nilai signifikansi variabel 
struktur modal sebesar 0,000. Hal ini menunjukkan nilai signifikansi lebih 
kecil dari 0,05. Nilai ini membuktikan bahwa struktur modal berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini karena terjadinya 
penambahan hutang yang menyebabkan adanya peningkatan terhadap 
nilai perusahaan. Akibat dari suatu pendanaan tersebut, perusahaan akan 
jauh lebih memiliki cukup modal untuk melakukan ekspansi, sehingga 
perusahaan akan semakin berkembang dan berjalan lebih maju. Nantinya 
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secara tidak langsung dapat menambah pendapatan perusahaan yang pada 
akhirnya akan berdampak pada kemakmuran pemegang saham. Hasil riset 
ini sesuai dengan penelitian Prastuti dan Sudiartha (2016), yang 
membuktikan bahwa struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 
Nilai koefisien regresi ukuran perusahaan sebesar 0,388 dan nilai t 
sebesar 1,981 dengan hasil penelitian memiliki nilai signifikansi variabel 
ukuran perusahaan sebesar 0,049. Hal ini menunjukkan nilai signifikansi 
lebih kecil dari 0,05. Nilai ini membuktikan bahwa ukuran perusahaan 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini karena ukuran 
perusahaan yang besar dengan mudah untuk mendapatkan dana, yang 
nantinya dana tersebut akan meningkatkan nilai perusahaan. Adanya 
kemudahan tersebut ditangkap oleh investor sebagai sinyal positif 
sehingga meningkatkan nilai perusahaan. Semakin besar ukuran 
perusahaan, maka nilai perusahaan akan semakin baik. Hasil riset ini 
sesuai dengan penelitian Nurhayati (2013), yang membuktikan bahwa 
ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Nilai koefisien regresi likuiditas sebesar -0,001 dan nilai t sebesar -
0,077 dengan hasil penelitian memiliki nilai signifikansi variabel 
likuiditas sebesar 0,939. Hal ini menunjukkan nilai signifikansi lebih 
besar dari 0,05. Nilai ini membuktikan bahwa likuiditas tidak 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini karena tanda 
negatif pada koefisien arah regresi adanya hubungan berlawanan antara 
likuiditas dengan nilai perusahaan. Dapat dikatakan bahwa seorang 
investor dalam melakukan investasi tidak memperhatikan faktor current 
ratio yang dimiliki oleh perusahaan. Karena rasio ini hanya menunjukkan 
kemampuan perusahaan untuk menutupi hutang lancar dengan aktiva 
lancar perusahaan. Hasi riset ini sesuai dengan penelitian Oktrima (2017), 
yang membuktikan bahwa likuiditas tidak berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 
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Nilai koefisien regresi profitabilitas sebesar 0,033 dan nilai t sebesar 
0,357 dengan hasil peneliitian memiliki nilai signifikansi variabel 
profitabilitas sebesar 0,722. Hal ini menunjukkan nilai signifikansi lebih 
besar dari 0,05. Nilai ini membuktikan bahwa profitabilitas tidak 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini karena laba yang 
didapatkan tidak stabil dari kurun waktu dan cenderung turun naik, 
sehingga mempengaruhi para investor untuk melihat besarnya laba. Tetapi 
dalam penelitian ini, laba yang didapatkan perusahaan tidak stabil dari 
tahun ketahun dan cenderung berlfluktuatif, sehingga investor tidak yakin 
dengan hasil yang didapat perusahaan di masa mendatang. Jadi rasio 
profitabilitas. 
3.1.7 Uji Regresi Persial (Uji t) 












(Constant) -9,110 5,575 -1,634 ,104 
SM ,378 ,031 ,636 12,302 ,000 
UP ,388 ,196 ,106 1,981 ,049 
LIK -,001 ,011 -,004 -,077 ,939 
PROF ,033 ,093 ,019 ,357 ,722 
Sumber: Data sekunder diolah penulis, 2019. 
Bersdasarkan tabel tersebut dapat dijelaskan bahwa, variabel struktur 
modal memiliki nilai signifikansi sebesar 0,000. Nilai tersebut lebih kecil 
dari 0,05, sehingga dapat dikatakan bahwa variabel struktur modal 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Variabel ukuran perusahaan memiliki nilai signifikansi sebesar 0,049. 
Nilai tersebut lebih kecil dari 0,05, sehingga dapat dikatakan bahwa 
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variabel ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 
Variabel likuiditas memilikiki nilai signifikansi sebesar 0,939. Nilai 
tersebut lebih besar dari 0,05, sehingga dapat dikatakan bahwa variabel 
likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Variabel profitabilitas memiliki nilai signifikansi sebesar 0,722. Nilai 
tersebut lebih besar sari 0,05, sehingga dapat dikatakan bahwa variabel 
profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
3.1.8 Uji Signifikansi Model (Uji F)  









Regression 3874,160 4 968,540 38,727 ,000 
Residual 5477,004 219 25,009 
Total 9351,164 223 
Sumber: Data sekunder diolah penulis, 2019. 
Hasil Uji F memiliki nilai sebesar 38,727 dengan nilai signifikan 
sebesar 0,000 yang berarti nilai tersebut 0,000 < 0,05, sehingga model 
regresi yang digunakan dalam penelitian ini layak atau fit of goodness. 
3.1.9 Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Tabel 7. Hasil Uji R2
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




1 ,644a ,414 ,404 5,00091 2,056 
Sumber: Data sekunder diolah penulis, 2019. 
Berdasarkan tabel tersebut hasil nilai Adjusted R Square memiliki 
nilai  sebesar 0,404 atau 4,04%, maka hasil mengidentifikasikan korelasi 
yang kuat antara variabel bebas dengan variabel terkait. 
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4. PENUTUP
Berdasarkan proses perhitungan dan penelitian yang dilakukan, maka dapat 
disimpulkan bahwa struktur modal dan ukuran perusahaan berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, likuiditas dan profitabilitas 
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Dapat dikemukakan beberapa saran yang dapat dijadikan untuk 
pertimbangan pada penelitian selanjutnya, yang mana penelitian lebih lanjut 
untuk menambahkan variabel, sampel yang lebih besar dari populasi, periode 
pengamatan dan tidak hanya perusahaan manufaktur saja tetapi juga jenis 
industri lainnya. 
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